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RESUMEN

El comercio entre Per( y China ha significado un factor determinante en el crecimiento
de la economia peruana. Resulta importante, entonces, analizar la relacion econémica
entre ambos paises dentro del contexto de desaceleracion econdémica chino y sus posibles

consecuencias en el Peru.

Por tal motivo, el presente trabajo realiza un andlisis de doble enfoque
comparando a Perd con Brasil, economia dentro de la region, y China, principal socio
econdmico. Para lo cual se analizan tres variables de crecimiento econdémico en el largo
plazo: Producto Interno Bruto, Inversion Extranjera Directa y Exportaciones de Bienes y
Servicios. Dicho analisis se realiza bajo el teorema de crecimiento de Solow trabajando a

través de Datos Panel.

Bajo este contexto, se destaca, como principal conclusion el alto grado de
exposicién econdmica que posee el Pert frente al crecimiento econémico chino. Lo cual,
destaca la importancia del tema analizado y da lugar a recomendaciones sobre la presencia
econdmica china en la economia peruana y el desarrollo de la industria nacional, ambas

con el objetivo de reformular dicha relacion econdémica entre los paises.

Palabras clave: Producto Interno Bruto, Inversion Extranjera Directa, Exportaciones de
Bienes y Servicios, Crecimiento Econémico a largo Plazo.
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ABSTRACT

The foreign trade between Peru and China has been a determining factor in the growth of
the Peruvian economy. It is important, then, to analyze the economic relationship between
both countries within the context of Chinese economic slowdown and its possible

consequences in Peru.

For this reason, the present work carries out a double-focus analysis comparing
Peru with Brazil, which is an economy within the region, and China, the main economical
partner. For which three economic growth variables are analyzed in the long term: Gross
Domestic Product, Foreign Direct Investment and Exports of Goods and Services. This
analysis is carried out under Solow's growth theorem working through the Data Panel.

Under this context, the high degree of economic exposure that Peru has against
Chinese economic growth stands out as its main conclusion. Which highlights the
importance of the subject analyzed and gives rise to economical recommendations about
the Chinese presence in the Peruvian economy and the Peruvian industry development,
both with the objective of reformulate the economic relationship mentioned between the

countries.

Key Words: Gross Domestic Product, Foreign Direct Investment, Exports of Goods and
Services, Long-term Economic Growth.



1. INTRODUCCION

El Pert ha experimentado un alto grado de crecimiento econdmico en ultimos afos,
récord en su historia. Esto gracias a una serie de eventos favorables acompariado de un
adecuado marco econdémico que ha permitido un crecimiento estable y continuo hasta el
dia de hoy. Uno de estos eventos, quizas el mas importante, ha sido la apertura econémica

a través del comercio de bienes y servicios.

Dentro de este contexto, desde hace ya algunos afios, uno de los principales socios
econdmicos del Peru en el extranjero ha sido China. La economia China que por su parte
ha llegado a posicionarse como una potencia econémica a nivel mundial, ha encontrado
en Per0 un importante socio con el cual comercializa, principalmente, materias primas.
De esta forma, en los ultimos afios, la relacion econémica entre ambos paises ha jugado
un rol importante en el desarrollo de estos, la cual cobro6 fuerza en 2009 tras el firmado

del tratado de libre comercio entre ambas naciones.

Sin embargo, en la actualidad, el crecimiento econémico chino se ha visto
fuertemente disminuido y las consecuencias, aunque menores por el momento, se ven
reflejadas en la economia peruana. Por lo tanto, resulta importante analizar la relacion
econdmica mencionada a lo largo de los ultimos afios a fin de poder comprender mejor el

efecto de la economia china sobre el crecimiento econémico del Pera.

Dentro de este contexto, el presente trabajo realiza dos contrastes econémicos en
referencia a Peru. Primero, dentro la region sudamericana, se contrasta al Pert contra
Brasil debido a que es la economia mas grande de la regién. Y, en segundo lugar, se traza

un analisis econdomico sobre Perud en contraste con la economia China.

Dicho analisis, parte de tres variables de crecimiento econdémico en el largo plazo:
Producto Interno Bruto, Inversion Extranjera Directa y Exportaciones de Bienes y
Servicios. Dichas variables son trabajadas bajo el marco tedrico de crecimiento
economico de Solow a través de la herramienta econometrica de datos panel. Con el fin
de analizar el impacto econdémico de estas tres variables en el crecimiento a largo plazo

de los paises mencionados.



2. ANTECEDENTES

La region Sudamericana ha experimentado un fuerte y estable crecimiento econdémico
desde principios del siglo 21. Uno de las razones principales sobres las cuales se sostiene
dicho ciclo econdmico de evolucidn de estos paises es la disponibilidad de materias
primas o productos basicos que son demandados por grandes potencias de la industria
mundial (Davide Tentori, 2003, p.54). Estas condiciones favorables han tenido un fuerte
efecto convirtiendo a los paises sudamericanos en fuertes focos de inversion extranjera.
Ademas, dio origen a proyectos para integracién econdmica de la region sudamericana y

a la apertura comercial con los demas paises.

La sostenibilidad en el crecimiento econémico es uno de los requisitos mas
importantes que se deben tener en cuenta por los paises en desarrollo para alcanzar los
estdndares o niveles de un pais desarrollado. Estudios recientes sefialan que resulta
necesario un marco de politica macroecondémica adecuada para fomentar el crecimiento;
no obstante, para lograr este objetivo y mantenerlo en un alto grado, se debe comprender
los determinantes de este (Dehnavi, Jandaghi, Haghnejad, Mehrara, 2016, pp. 259-280).
En este sentido, son multiples las investigaciones que resaltan los indices necesarios para

un crecimiento econémico sostenido.

Gabriela Markova (2016) analiz6 el efecto de la causalidad de Granger entre
crecimiento econdémico y exportaciones, a través de la medicion en logaritmos del PIB
Real y exportaciones en 26 paises de la OECD. La investigacion se realizd, cabe destacar,
utilizando enfoques econométricos tales como sistemas VAR y pruebas de Wald en Data
Panel. Sus resultados en la prueba de causalidad de Granger aplicadas en el analisis de
datos del panel indicaron un resultado positivo sobre la causalidad en la direccién del PIB
hacia las exportaciones. Por lo tanto, se concluy6 que en el sentido que los paises puedan
sostener e incrementar sus exportaciones e importar mas productos, esto contribuira a su

crecimiento economico (pp. 2-27)

Asimismo, se sefiala la importancia de estudiar la causalidad entre el crecimiento
econdmico, la inversion extranjera y las exportaciones en paises en desarrollo (Dehnavi
et al., 2016). Daniel H. Vedia-Jerez y Coro Chasco (2015) realizaron una evaluacién
sobre los determinantes a largo plazo para el crecimiento economico de América del Sur.

Su estudio se basé en un marco de regresion enddgena entre paises donde el crecimiento



econdmico se explica a traves de la inversion extrajera neta. A traves de dicho analisis se
Ileg6 a la conclusion de que existe un efecto positivo entre las exportaciones y la inversion
extranjera para los paises de la region dentro del periodo estudiado desde 1981 hasta
2018(pp. 170-188). Esto concuerda con la recomendacion sobre la utilizacion de
estrategias economicas y politicas de atraccion de inversion extranjera con el objetivo de

alcanzar mayores tasas de desarrollo econémico (Dehnavi et al., 2016).

Dentro de este marco, Carol Wise (2016) realizd una investigacion sobre los
tratados de libre comercio entre China y Sudameérica, analizando las variables
macroeconomicas de mayor relevancia que impulsan el crecimiento a través del
comercio. En este trabajo, se analizo la evolucion de exportaciones, crecimiento de la
industria, efectos de los precios de commodities, politicas nacionales y regionales e
impacto en el desarrollo econdmico desde la firma de estos tratados de manera
independiente en cada pais sudamericano. Se destaca, en este sentido, el rol e influencia
econdémica de China como unos de los personajes principales en el crecimiento
econdémico sudamericano, enfatizando la, posiblemente peligrosa, dependencia del
gigante asiatico (pp. 75-101).

De manera general, son diversas las investigaciones dentro del campo del
crecimiento econdmico y, principalmente, en la regién sudamericana se destaca la

medicion e influencia de la inversion y comercio extranjero.



3. HECHOS ESTILIZADOS

3.1 Economia Peruana

La economia peruana es una de las mas exitosas en la region de acuerdo al crecimiento
econdmico que ha experimentado en los Gltimos afos. El Per(, que durante la década de
los afios ochenta vivid afios de deterioro econdémico y social llegando a tener niveles de
hiperinflacion de 400% segun el Banco Central de Reserva del Per, se ha convertido en
una de las economias mas fuertes y prosperas de América Latina. De esta manera, desde
principios de los 2000, la economia peruana ha presentado una expansion econémica
record en su historia, con una tasa de crecimiento real promedio superior al 5%anual
(Liliana Castilleja, 2018, p.2)

De manera general, el crecimiento econdémico logrado por Peru es el resultado de
distintos factores tales como Optimas politicas macroeconémicas, sélidas reformas
estructurales y condiciones externas favorables para el pais. Por ejemplo, en el afio 2016
el presidente del Banco Central de Reserva de Per(, el economista Julio Velarde, fue
distinguido como mejor banquero central por las revistas Global Markets, Latin Finance
y Global Finance. Cabe destacar que, en reconocimiento de la gestién realizada y la
solidez monetaria, Julio Velarde mantiene su cargo como presidente del Banco Central
del Peru en la actualidad, al ser ratificado durante los gobiernos de los presidentes Ollanta
Humala y Pedro Pablo Kuczynski. Asimismo, el producto interno bruto (PIB) per céapita
del PerG incrementd a una tasa real promedio de un aproximado de 3.5% durante el
periodo comprendido entre los afios 2000 y 2015. Esto significé que la economia peruana
se posicionase por encima de economias de la region e incluso de la economia

estadounidense superando USD 6,021 en el afio 2015 pais (Liliana Castilleja, 2018, p.2).
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La exitosa transformaciéon de la economia peruana ha tenido como base una

prudente gestion de las politicas publicas y reformas estructurales. Fue durante la década

de los afios noventa que en el Peru se aprobaron programas de estabilizacion econdmica

y reformas estructurales que sentarian las bases para una consolidacion macroeconémica

y un crecimiento sostenido para los Gltimos afios. Entre estos hitos se destacan los

siguientes:

Se adopto una regla fiscal, dentro del marco de Ley de Prudencia y
Transparencia Fiscal de 1999, a fin de poder minimizarla volatilidad del
gasto publico y el sesgo pro ciclico, ademés de poder contribuir con un
manejo sostenible de la deuda publica.

En 2002, se adoptd un régimen de control inflacionario con el objetivo de
promover la estabilidad de los precios acompafiado de un Banco Central
con mayor autonomia y credibilidad.

Apertura comercial y financiera a través de tratados de libre comercio
(TLC). De acuerdo al Ministerio de Comercio Exterior y Turismo, se
poseen los siguientes acuerdos comerciales en vigencia: Organizacion
Mundial de Comercio (OMC), Comunidad Andina, MERCOSUR, Cuba,

Foro de Cooperacién Econdémica Asia-Pacifico (APEC), Chile, México,



Estados Unidos, Canada, Singapur, China, Estados de la Asociacion
Europea de Libre Comercio (EFTA), Corea del Sur, Tailandia, Japon,
Panam@, Union Europea, Costa Rica, Venezuela, Alianza del Pacifico y
Honduras.

= Promocién de la inversion extranjera y mayor participacion del sector
privado a través de la creacion de un marco legal adecuado.

= Promocién a la descentralizacion de poderes y presupuesto con el fin de
otorgar un aumento de autonomia y desarrollo para las entidades

regionales (Liliana Castilleja, 2018, pp. 3-5)

Por otro lado, los factores externos también han jugado un rol favorable para el
crecimiento de la economia peruana y su 6ptimo desempefio. Uno de los factores mas
relevantes fue el notable incremento de la demanda de materias primas por partes de las
economias emergentes, sobretodo, por parte de China. Convirtiendo, de esta manera, a
Per( en un pais primario exportador con la mineria como principal rubro econémico. De
esta manera, el sector minero fue el principal motor del auge econémico peruano. Durante
el periodo entre los afios 2000 y 2013, la mineria presentd un crecimiento alrededor de
un 87%, a una tasa promedio de 4.7% anual. Asimismo, el valor de las importaciones del
sector increment6 su valor considerablemente, llegando a representar la mitad de las
exportaciones totales de la economia peruana estructurales. A su vez, la balanza comercial
que a principios de la década de los dos mil que se presentaba en déficit, para el afio 2011
alcanzaria un superavit de 5.4% del PIB. Fue, entonces, propicio la combinacién de la
reestructuracion interna del Per( y el aprovechamiento de los factores externos que

posibilitaron un rapido més sostenible crecimiento de su economia.

Sin embargo, en los ultimos afios la economia peruana ha presentado una
importante desaceleracion motivada, principalmente, por la brusca disminucion en los
precios de las materias primas. Los menores precios de hidrocarburos y minerales
asociados a la mineria junto con la menor demanda externa y disminucién de inversion
privada ocasionaron la desaceleracion economica en el Perd. Este contexto se vio aun
mas perjudicado por una serie de factores del lado de la oferta en relacion con factores
climaticos como el fenémeno de El Nifio costero a principios del afio 2017(Liliana
Castilleja, 2018, p.4).

Otro factor de vital importancia en el reciente desaceleramiento de la economia

peruana es el alto grado de corrupcion dentro de los principales poderes del Estado
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Peruano teniendo consecuencias en diversos sectores de la industria nacional y
desalentando la inversion extranjera. Ejemplo del obstaculo mencionado es el Caso Lava
Jato que tomd instancia a principios del 2018. Relacionado con la constructora Odebrecht,
el Caso Lava Jato involucra importantes sumas de dinero a través de coimas a
funcionarios, empresarios y politicos con el fin de favorecer las licitaciones para dicha
empresa. Las represalias de lo mencionado escalan en varios aspectos dentro de los que
se destacan el politico, involucrando inclusive a presidentes del Estado Peruano, y el
econdémico, generando el pare indefinido de muchas obras y trabajos alrededor de la

geografia peruana que se encontraban bajo licitacién de Odebrecht.

Por su lado las estadisticas reflejan lo antes expuesto. A finales del afio 2017 la
economia peruana logré un crecimiento del 2.5%, en contraste de 2016 donde alcanz6
niveles de 4%. Lo que significo el nivel mas bajo en tres afios, segun estadisticos del
Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI). En respuesta, en los tltimos afios,
se decidié por una politica fiscal expansiva con el fin de estimular la economia. No
obstante, en 2018 la actividad econémica crecio en 4%, superando de esta manera lo
esperando por el consenso de mercado de un 3.9% segun el Ministerio de Economia y

Finanzas (MEF) y los obstaculos antes mencionados.

En términos generales, la reestructuracién econdémica que realizé el Per0 a finales
de la década de los noventa y principios del dos mil permitid que el pais experimentara el
mayor auge economico en su historia y sentd las bases para un crecimiento sostenido
hasta la actualidad. Sin embargo, siguen existiendo factores de riesgo, sobretodo, internos
que demandan una mayor capacidad de planeamiento, evaluacion y ejecucion de sus
autoridades. Esto con el fin de garantizar el marco econdmico, legal e institucional

propicio para que la economia peruana siga creciendo.

3.2 Economia Brasilefia

Brasil no es solo el pais mas grande geograficamente de la region sudamericana, sino que
ademas representa a la economia mas grande de la regién y segln proyecciones realizadas
por el FMI deberia convertirse en una de las mas grandes del mundo. Clave de su éxito
ha sido la éptima utilizacién de sus recursos naturales y del aprovechamiento de su
geografia. De esta manera Brasil ha sabido extender el bienestar economico a lo largo de

su territorio con una economia diversificada.



De manera semejante con otras naciones sudamericanas, Brasil desde principios
del 2000 experiment6 un alto grado de crecimiento econémico de la mano con la apertura
comercial. De esta manera, la economia brasilefia se encuentra asociada fuertemente con
el comercio exterior, siendo sus principales socios Estados Unidos, China y Argentina.
Asimismo, Brasil ha sabido atraer inversion extranjera no solo del lado de las
exportaciones sino ademas del lado de la industria. Desde 1990, el ingreso de capital
extranjero a través de la inversion extranjera increment6 considerablemente impulsado
por el sector privado (Correas, Dias, Triches, pp. 186-198). Siendo de esta manera hogar
de grandes empresas extranjeras que han decidido instalar su casas matrices o cadenas de
valor en suelos brasilefios como, por ejemplo, el gigante automovilistico Volkswagen. Es
gracias a lo mencionado que Brasil ha demostrado una economia fuerte de manera
sostenida. Despues la crisis del 2008, por ejemplo, su PBI decrecié solo en 0.3%

repuntando en 2010 con un crecimiento del 7.5%

Sin embargo, la economia brasilefia también presenta defectos, sobretodo,
internos. Brasil ocupa el tercer lugar como el pais con mayor desigualdad de ingresos de
Ameérica Latina. En 2016, el 55% de los ingresos era propiedad de solo el 10% de la
poblacién (Irffi, Silva, Urano, 2016, pp. 164-180). Esto ha conllevado consigo, que a
pesar del desarrollo econémico que presenta, tenga altos indices de pobreza y de
criminalidad. Asimismo, recientemente el caso de la constructora de origen brasilefio
Odebrecht, expuso casos de corrupcion dentro los ocupantes de alto grado en la politica

brasilena.

En los afios recientes, el crecimiento de Brasil ha disminuido. En 2017 presento
un crecimiento econémico de 1.04% anual, principalmente por la menor demanda interna

del mercado tras el decrecimiento del gasto publico e inversion.

3.3 Economia China

Desde principios del presente siglo hasta la actualidad China se ha logrado consolidar
como una de las potencias econdmicas mas grandes del planeta. Su avido crecimiento
industrial acompafiado de efectivas politicas econdmicas sent6 base para un crecimiento

a todo nivel sin precedentes.

De esta manera, China ha sido uno de los méas grandes contribuyentes al

crecimiento de la economia mundial, aumentando su presencia después de la crisis

8



financiera norteamericana de 2008. En los 2000 la economia china crecio a una tasa a
anual de 8.5%, lo que represento alrededor del 3.6% del PIB mundial. Esto significa que
el aporte chino a la economia global se encontraba cerca de los 0.3 puntos porcentuales
(Mano y Zhang, 2018, p. 3). Diez afios después, China continuaria creciendo y de esta
manera en 2010 alcanzaria una tasa de 10.6% lo que representd un aproximado del 9.2%
del PIB mundial. Desde la Gltima década, la economia china ha simbolizado cerca del uno
por ciento anual a la tasa de crecimiento del PIB global, alcanzando su punto maximo en
2016 significando el 40% de esa expansion (Mano y Zhang, 2018, p. 4). En este afio,
China significo el 15% del PIB a nivel mundial y se posicionaria como la segunda

economia mas grande detras de los Estados Unidos.

Figura 3.2
Evolucion del PIB Chino (1979-2017)
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El crecimiento de la economia China se ve reflejado en la importancia de su
industria y su consumo a nivel nacional. La industria de este pais posee el PIB mas alto
del mundo y representa alrededor de 22.5% del PIB industrial en el mundo. Ademas,
posee el producto agricola méas grande a nivel mundial, que aporta 30% del valor agregado
a la actividad agricola internacional (Mano y Zhang, 2018, p. 4). Por otro lado, el
consumo final de hogares de china representa un 9.6%, lo que la convierte en la segunda

economia mas grande detras, nuevamente, de Estados Unidos en estos términos.



A dia de hoy, la economia China continua su evolucion a través de un proceso de
ajuste variando desde una dinamica basada en la inversion y la industria manufacturera
hacia un modelo sostenido por el consumo y los servicios, sobretodo, con un enfoque de
mayor grado tecnoldgico (Mano y Zhang, 2018, p. 5). EI mayor grado de enfoque en los
servicios nace como resultado de un mayor crecimiento en el consumo en contraste con
la formacion bruta de capital fijo. Por su lado el crecimiento de la inversion se atribuye,
en cierto grado, al freno de la industria inmobiliaria, siendo las ciudades medianas y
pequefias dénde se pone en mayor manifiesto ya que, inclusive, existen edificaciones

nuevas sin habitar.

En los ultimos afios, China se ha encontrado en un proceso de transformacién de
su sector de industria manufacturera, cambiando hacia industrias de creciente tecnologia
y alto grado de conocimiento Esto se ve reflejado en el hecho que hoy china ocupa el
primer lugar en el mundo como mayor productor de acero entre otros productos
industriales (Mano y Zhang, 2018, p. 7). Ademas, hoy en dia en China se producen
insumos que anteriormente debian ser importados ocasionando que la participacién de las
partes y componentes de sus importaciones no petroleros pasasen de un 57% a un 48%
desde el afio 2000. Estas reformas se encuentran motivadas por el plan Made in China
2025, que es un conjunto de politicas econémicas que poseen dentro de sus objetivos

aumentar la produccion nacional.

Desde el 2016, el acelerado crecimiento econdmico que venia experimentando
China se ha estabilizado en un rango que oscila entre 6.4% y 6.7%, entre los afios 2016 a
2018 (Mano y Zhang, 2018, p. 7). En suma, durante el segundo trimestre del presente afio
el PIB present6 un crecimiento del 6.2% interanual, el crecimiento mas bajo desde 1992.
Esto ha conllevado que se genere cierta incertidumbre en los principales mercados sobre
el futuro de su economia. No obstante, los datos mas recientes son generalmente
positivos. La produccion manufacturera incrementd durante el mes de junio alcanzando
un nivel de 6,3% interanual desde el 5,0% del mes de mayo y por su parte las ventas
minoristas repuntaron del 8,6% al 9,8% segun un estudio realizado por el BBVA (2019).
Inclusive la inversién en bienes de capital ha mostrado ciertas sefiales de recuperacion en

el mes de junio.

Cabe destacar, que la economia China ha sido capaz de esta Optima gestion
econdmica dentro un contexto de tensiones comerciales con los Estados Unidos. La ya

conocida Guerra Comercial nace desde las negociaciones entre ambas potencias por la
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reduccion del desequilibrio comercial entre ambas, pero cuya tension real es el

enfrentamiento por el liderazgo econémico a nivel mundial.

En el futuro se espera que el grado de crecimiento cada vez menos continde; sin
embargo, los indices seguirdn siendo mucho mayores en comparacion con otras
economias en el mundo (Mano y Zhang, 2018, p. 8). En suma, las autoridades ya estan
aplicando varias politicas favorables al crecimiento econdmico que podrian ampliarse

para apoyar cada dimensién de la economia mientras se reducen los indices.

Una de las razones principales del crecimiento econdémico de Sudamérica como
region ha sido la apertura comercial que ha ido de mando la proliferacion de tratados de
libre comercio de la region con el resto del mundo (Carol Wise, 2016, p. 75). La
participacion dentro del escenario mundial de las economias asiaticas, de rapido
crecimiento y extensas poblaciones incrementd la demanda por materias primas de la
region sudamericana a niveles sin precedentes, lo cual dio lugar a el importante rol de
Asia como socio econdmico de la region (Espinasa, Marchan y Sucre, 2015, pp. 1-25).
De esta manera, se destaca la presencia del China.

La relacion comercial inicié en 2002 con un Tratado de Libre Comercio (TLC)
entre Chile y China que entr6 en vigor en 2005. De la misma manera, en 2009 se firmé
un TCL con Per( y, en 2010, con Costa Rica. Gracias a esto el comercio exterior con el
Per( traspasa la cifra de los 16 mil millones de délares anuales segin la Camara de
Comercio de Lima. Y, para Costa Rica, esto representa un aproximado de 2 mil millones

de dolares anuales.

China, asimismo, es el segundo cliente de Panama debido a la utilizacion de su
canal, motivo por el cual en 2018 se iniciaron negociaciones para un TLC. Asimismo,
segun recientes noticias, China estaria en negociaciones para la firma de nuevos tratados
con Ecuador, Colombia y Uruguay. De esta forma, China ha estado presente en la agenda
comercial desde principios de los dos mil ya que le crecimiento economico que
experimento en dicho periodo ha tenido una vital importancia en las economias

Sudamericanas (Camargos, Dionizio y Fernandes ,2018, p. 1).
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4. MARCO TEORICO

El crecimiento econémico es definido como el incremento sostenido del producto de una
economia (Larrain y Sachs, 2013, p. 87). En este contexto, el esquema contable
desarrollado por Robert Solow, premio Nobel de economia, establece un marco adecuado
para la medicién de los principales factores que intervienen en el crecimiento econdmico.
De esta manera, se sefialan los factores de acumulacion de capital, cambios o evolucion

de la tecnologia y crecimiento de la fuerza laboral.

El modelo de Solow parte de la reformulacion de la funcion de produccién de

manera que se tiene:
Q = TxF(K,L)

Donde el producto (Q) se encuentra en funcion del acervo de capital (K), del
insumo laboral (L) y de la tecnologia (T). Entonces, de acuerdo con la ecuacion se
sostiene que el progreso econdmico ocurre por el incremento de capital, del trabajo o de
la evolucion de la tecnologia. Bajo los supuestos sobre la funcion de produccion y un
mercado competitivo, se deriva llegando a una ecuacion donde se establece un vinculo de
variacion de proporciones entre el producto y los factores que lo comprenden (Larrain y
Sachs, 2013, p. 106).

AQ _AT+SZAL+SkAK
Q T L K

Se sostiene, entonces, la relacion donde la tasa de crecimiento del producto sera
el resultado de las tasas de crecimiento de la evolucion de la tecnologia, del trabajo bajo
la ponderacion del producto, y del capital bajo la ponderacion de este en el producto. Es
decir, los cambios en el producto se atribuyen a factores tales como el avance de la

tecnologia, el aumento de capital y de trabajo (Larrain y Sachs, 2013, p. 107).

Solow concibe a la inversion (1) como el flujo compuesto por bienes y servicios
utilizado para mantener o incrementar el acervo de capital (K) durante un periodo
especifico. El acervo de capital es definido como el conjunto de bienes utilizados para la

productividad de la economia (Larrain y Sachs, 2013, p. 107). De esta forma se establece:

AK =1
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Partiendo desde lo expuesto por Solow, Kumar y Pradhan (2002) analizan el
efecto de la inversion extranjera neta sobre el crecimiento econdmico. Sin embargo,

establecen la siguiente especificacion considerando una funcion Cobb-Douglas (p. 12):
Yo = Ay Kdait Kf}\itLLi?tHiyt

En la cual se tiene el producto (), acervo de capital doméstico (K) y extranjero
(KF), trabajo (L), capital humano (H) y la productividad total del producto especificada
por factores varios (A). Por su lado, los sufijos a, B, A y y son las elasticidades producto
de acervo de capital doméstico, de capital extranjero, de trabajo y de capital humano
respectivamente. De esta manera, para una mejor representacion del crecimiento
econdmico se toman logaritmos y se deriva la ecuacion antes expuesta (Kumar y Pradhan,
2002, p. 12):

Y; = aie + akgie + ARpie + Bli + vhy;

La ecuacion representa el crecimiento fundamental, de manera que descompone
la tasa de crecimiento del producto en la tasa de crecimiento de la productividad total del
factor méas una suma ponderada de las tasas de crecimiento de las existencias de capital,
las existencias de capital humano y la tasa de crecimiento de la mano de obra. Kumar y
Pradhan (2002) sefialan que tedricamente es esperado que o, y 7y resulten positivas
mientras que el resultado de A dependera de los efectos de la competencia y efectos
relacionados. Ademas, este efecto también dependeréa de las externalidades generadas por

la inversidn extranjera neta en los paises en crecimiento econémico (p.13).
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5. METODOLOGIA

La data utilizada en el presente estudio cubre a los tres paises estudiados: Per(, Brasil y
China. El periodo estudiado comprende desde el afio 1979 hasta 2017. Los datos a
analizar son el producto interno bruto per cépita (GDP), Exportaciones de bienes y
servicios (EX), como porcentaje del producto interno bruto la y entrada de inversion

extranjera directa (IED) per cépita.

La investigacion realizada presenta un analisis econométrico de tres etapas, a fin
de poder identificar el comportamiento de causalidad entre las variables. De esta manera,
en primer lugar, se realiza un andlisis de correlacion a lo Granger entre las variables de
manera independiente por cada pais con el motivo de tener una vision macro del
comportamiento de las variables en cada economia. En segundo lugar, se realizan pruebas
de raiz unitaria bajo el test de Levine, Lin y Chu para determinar el orden de integracién
de las variables. Y, en tercer lugar, con el objetivo de observar si las variables se
encuentran integradas en el mismo orden, se emplea la prueba de integracién para datos

panel de Pedroni.

5.1 Causalidad a lo Granger

La causalidad a lo Granger establece una manera de poder investigar la causalidad entre
dos variables en una serie de tiempo. De esta manera, se logra establecer una relacién
causa-efecto entre las variables de estudio a fin de poder establecer si X es causal de Y o

viceversa.
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Tabla 5.1

Analisis de Causalidad a lo Granger

PERU BRASIL CHINA

Equation Excluded Prob > chi2 | Prob > chi2 | Prob > chi2

GDP EXP 0,001 0,156 0,366
GDP FDI 0,043 0,99 0,011
GDP ALL 0,004 0,184 0,006
EXP GDP 0 0 0
EXP FDI 0,654 0,02 0,002
EXP ALL 0,654 0,02 0,002
FDI GDP 0,249 0 0
FDI EXP 0,104 0,419 0,02
FDO ALL 0,003 0,419 0,02

Fuente: Banco Mundial. (2019)

En primer lugar, en relacion a la economia peruana, se observa la significativa
relacién de causalidad entre las exportaciones y la inversion extranjera directa con el
producto bruto interno. Asimismo, resulta significativa la causalidad a lo Granger entre
las exportaciones y el producto interno bruto con la inversién extranjera directa. Con
respecto a Brasil, se destaca la causalidad del producto interno bruto y la inversion
extranjera directa con las exportaciones. Finalmente, la economia china, demuestra una

significativa causalidad entre todas las variables de estudio.

5.2 Andlisis de Raiz Unitaria

Para un mejor entendimiento de la relacion a largo plazo de las variables, resulta necesario
proceder, de manera previa, examinar cada una de las variables a través de las pruebas de
raiz unitaria (Dehnavi et al., 2016). Asimismo, la literatura reciente sugiere que las
pruebas de raiz unitaria realizadas en datos panel poseen mayor relevancia que las
realizadas de manera individual a cada variable. El presente trabajo utiliza la prueba de
Levin, Liny Chu. (LLC).

La prueba LLC supone que existe un proceso raiz de unidad comun para que el
coeficiente autoregresivo (a) sea idéntico en todas las secciones transversales. Asimismo,
se debe tomar en cuenta que las hipétesis son: Hy:a = 0e H;:a < 0. Esto se traduce

que en la hipotesis nula existe raiz unitaria, mientras que en la alternativa no hay.
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De esta manera, se realiza, en primer lugar, las pruebas de raiz unitarias en niveles
a las tres variables de estudio. Y, en segundo lugar, se realiza la prueba en primeras
diferencias. Esto, con el objetivo de una mayor precision en el comportamiento de las

variables.

Tabla 5.2

Analisis de Raiz Unitaria

NIVELES GDP EXP FDI
P-VALUE 1 0,1361 0,8258
DIFERENCIA GDP FDI EXP
P-VALUE 0,042 0 0

Fuente: Banco Mundial. (2019)

Como se puede observar, se acepta la hipétesis de presencia de raiz unitaria para
las tres variables en niveles. Sin embargo, una vez realizadas las primeras diferencias no
existe evidencia significativa suficiente para concluir la presencia de raices unitarias. Esto

quiere decir que presentar integracion de primer orden.

5.3 Cointegracion Panel

Partiendo de la condicion de integracion de primer orden, lo proximo a realizar resulta
analizar si existe una relacion a largo plazo entre las variables. Para lo cual, se utiliza la
herramienta econométrica de panel de cointegracion bajo la prueba de Pedroni. En orden
para reconocer la existencia de una relacién de cointegracion, se debe examinar la

significancia de y en la siguiente ecuacion:

E, = ;V.f |+,
Donde ¢ hace referencia los residuos derivados de la regresion:

y. =i+ o0+ _l'lr. B4+g, For 1= l..... r .i=L..N

Donde T es la dimension del tiempo y N la dimension de la seccion transversal,
denota un vector de regresion, xi es un vector de parametros dependientes. Esta
formulacién permite una considerable heterogeneidad en el panel, ya que se permiten
coeficientes de pendiente heterogéneos, efectos fijos y tendencias deterministas
especificas individuales (Peter Pedroni, 1999, pp. 653-669)
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Para el analisis dentro de la dimension, la prueba nula de no cointegracion se

implementa como una prueba basada en los residuos de la hip6tesis nula HO: Y=1 para

todos los i contra la hipotesis alternativa H1=Y1=Y<1 para todos los i. En contraste para

el efecto fuera del dimensidn se tiene como hipotesis nula de no cointegracion Ho: Y1 =1

para todos los i, versus la hipotesis alternativa H1 : i para todos los i, de manera que no

se presume un valor comun para yi=y bajo la hipétesis alternativa (Peter Pedroni, 1999,

pp. 653-669). Para el analisis de las variables en estudio, se utiliza las siguientes

especificaciones por donde se investiga la relacion de cointegracion a través de las

siguientes especificaciones (Dehnavi et al., 2016).

GDP, =a, +d, 1+ 8 FDI + (., EX, +&,
FDI, = a,, + &4 + [ ,GDP, + §., EX, + &£,
EX, =a, +o,0+ 03, GDF + i, FDI +¢&,,

De esta manera se obtiene los siguientes resultados:

Tabla 5.3
Test de Cointegracion de Pedroni
GDP FDI EX
P-VALUE P-VALUE P-VALUE
Modified Phillips-Perron t 0,2454 0,0007 0,4559
Phillips-Perron t 0,2953 0 0,0164
Augmented Dickey-Fuller t 0,3566 0,0406 0,0318

Fuente: Banco Mundial. (2019)

Segun los resultados, existe cointegracion en el largo plazo bajo la especificacion con

respecto a la inversion extranjera directa. De esta forma, podemos asumir que existe

evidencia de relacion en el largo plazo entre el crecimiento de la inversion extranjera

directa las exportaciones y el producto interno bruto.
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6. ANALISIS

La presente investigacion, como se ha resaltado anteriormente, tiene como objetivo
analizar la relacién econémica de Peru y Brasil con la potencia econémica China, dentro
de un contexto de incertidumbre dado, el cada vez menor, crecimiento econémico chino.
Es de esta forma, que, tras las mediciones econométricas pertinentes, se ha logrado
observar el comportamiento en conjunto de tres medidas del crecimiento econémico:
Producto Interno Bruto, Inversion Extranjera Directa y Exportacion de Bienes y

Servicios.

En primer lugar, se destaca los resultados obtenidos en el anélisis de Causalidad a
lo Granger, puesto que guarda coincidencia con el comportamiento real econémico de los
paises estudiados. De esta manera, observamos como Per( y China muestran una fuerte
relacion de causa efecto en estas variables, lo que resalta la importancia de estas como
factores de su crecimiento econémico. Sobre todo, en relacién con el producto interno
bruto, obteniendo una significancia del 0.004, para el caso de Perd, y 0.006, para China,

siendo este un indicador de bienestar econdémico.

En el caso de la economia peruana, este es un resultado esperando puesto que,
como se menciond anteriormente, el crecimiento econémico peruano tuvo sus principales
bases en la apertura comercial siendo foco de inversién para la explotacion de sus recursos
que derivaria en altos porcentajes de exportaciones. Por su parte, los resultados de Brasil,
se destaca la correlacion a lo Granger a nivel de exportaciones con un nivel de
significancia de 0.02. Empiricamente, esto se ve reflejado en que, a diferencia de Peru,
Brasil posee una economia con mayor diversificacion interna y una industria nacional
fuerte lo cual genera que la exposicion de su crecimiento econémico no dependa de
variables externas. Por el lado de China, al ser una potencia econémica mundial, es
esperado que estos factores guarden relacion entre si. Siendo el Unico de los tres paises

estudiados en mostrar causalidad en los tres niveles.

En segundo lugar, los resultados de cointegracion de Pedroni, también guardan
una fuerte relacion con cada realidad econdmica de los paises. De esta manera, se observa,
que el producto interno bruto no guarda relacion en el largo plazo con las otras dos
variables entre los tres paises. Desde la perspectiva de la economia china, es un resultado

esperado, pues si bien Perd y Brasil, son paises con los que comercia, China posee
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diferentes fuentes de ingreso con mayores efectos. Por el lado de Brasil, China es uno de
sus principales socios, por lo que el resultado en largo plazo puede resultar sorpresivo;

sin embargo, el producto interno de Brasil se encuentra muy bien diversificado.

En cuanto a la economia peruana respecta, el resultado obtenido, no resulta
esperado debido a la fuerte influencia de Brasil y, sobretodo, China en la economia actual.
No obstante, resulta un buen indicador de la posicion econdmica del Pert en la actualidad

con respecto a su exposicion con dos de sus principales socios comerciales.

Los resultados de las exportaciones en el largo plazo son los esperados ya que
resultan significativos. Esto se refleja en el alto grado de comercio que existe en la
actualidad entre los tres paises. En el largo plazo, mientras el nivel de comercio se

mantenga, los tres paises deberian verse favorecidos.

Los resultados obtenidos en relacion a la inversion extranjera directa muestran la
mayor significancia de las tres especificaciones pues resultan significativos en las tres
pruebas realizadas. Esto resulta correcto tanto desde el punto de vista tedrico como
empirico. Desde el punto de vista teorico, los resultados obtenidos demuestran relacion
con el marco tedrico de Solow y lo expuesto por Kumar y Pradhan (2002) sobre el rol que
la inversion ocupa en el crecimiento economico. De esta manera, se observa como ante
un posible shock a la inversién extranjera directa, los tres paises tendrian consecuencias
de alto grado en el largo plazo. Dentro de este contexto, se destaca la exposicidn
econdémica en la que se encuentran envueltas las economias analizadas. Lo cual,

nuevamente, resulta empiricamente correcto, debido al comercio que existe.

Cabe destacar que los shocks a la inversion teorizados, no tendrian el mismo
efecto en las tres economias. De esta manera, basdndonos en los resultados de correlacion
a lo Granger, se esperaria un menor efecto ya sea negativo o positivo en Brasil que China
y Peru. Lo cual pone en evidencia, la fuerte relacion entre las economias peruana y china,
y, especificamente, la exposicion de la economia peruana ante el comportamiento
econdémico chino. Se demuestra entonces, que existe un alto grado de relacion en el
crecimiento econdmico de China y Per(. Esto se puede ver reflejado en el
comportamiento econdmico de los ultimos afios expuesto anteriormente. Es asi como
Per( y China presentaron durante un periodo crecimientos record, y a dia de hoy esto se

ha moderado.
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7. CONCLUSIONES

Las variables estudiadas: Producto Interno Bruto, Inversion Extranjera Directa y
Exportacion de Bienes y Servicios, son factores indicativos de crecimiento econémico
en el largo plazo para los paises: PerQ, Brasil y China dentro del periodo estudiado
(1979-2017).

El acelerado crecimiento econémico de China se ha visto en decrecimiento en lo
ultimos afos. Si bien, presenta indices de crecimiento altos en contraste con otras
economias, el comportamiento econémico se encuentra dentro de un contexto de

incertidumbre e incapacidad, por el momento, de regresar a la antigua tendencia,

La economia brasilefia, en contraste con la peruana, presenta una menor exposicion o
relacién al crecimiento econdmico de China. Esto se debe a dos factores. En primer
lugar, el Producto Interno Bruto brasilefio no muestra relacion de causalidad con las
demas variables de estudio, por lo que en largo plazo no se veria afectado en un alto

grado. De igual manera, la Inversion Extranjera tampoco presenta causalidad.

La economia peruana, presenta un alto grado de relacion con el crecimiento
econdmico de China. La presencia de la inversion china en el Per( ha tenido un alto
grado de significancia en el desarrollo econémico peruano. Esto, ha generado que la
economia peruana se vea expuesta o sea dependiente de desarrollo chino. Dentro de
un contexto de incertidumbre sobre el crecimiento de China, en el largo plazo puede
ocasionar repercusiones negativas para la economia peruana debido al alto grado de

exposicion econémico.
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8. RECOMENDACIONES

China resulta un importante y poderoso socio econémico para el Perud; no obstante,
resulta peligroso el alto grado de relacién econdémica. Por este motivo, se debe
fomentar la basqueda por nuevos nichos de negocio con las actuales naciones con las
que se poseen tratados. Esto con el fin de equilibrar la presencia de inversion
extranjera en el Per( por cada pais Y, asi, disminuir la exposicion con los principales
socios, entre estos, China. Desde el punto de vista publico, se recomienda la
elaboracion de un marco econémico y legal que favorezca a través facilidades
monetarias o procesales a inversionistas de otras partes del mundo. Por ejemplo,
menor medidas de requerimientos o cierto grado de descuentos. Asimismo, bajo el
mismo concepto, se recomienda el fomentar el comercio exterior a otras partes con

principal foco a los exportadores nacionales.

La apertura comercial peruana, ha significado un motor de crecimiento econémico en
los Gltimos afios. Sin embargo, esto ha conllevado a un alto grado de exposicion y
dependencia frente a otras economias como, segun lo estudiado en el presente caso,
China. Debido a esto, las politicas de libre comercio deberian estar acompafiadas de
medidas que busquen fomentar el fortalecimiento de la industria nacional. Es tiempo
que la economia peruana deje de ser primaria exportadora y el producto final sea
producido en territorio peruano. Para este fin, se debe contar con un adecuado marco
politico que incentive el crecimiento de la industria nacional. Sobre todo, en los
principales sectores econdémicos con alta presencia extranjera tales como mineria,
pesca y agricultura. De esta manera se debe fomentar la industria peruana a través de
medidas como respaldo econdmico del Estado, descuento de impuestos, prioridad en
licenciamientos con el Estado y un adecuado marco legal para su funcionamiento.
Esto con el objetivo de maximizar el efecto de factores econdmicos internos y no

externos en el crecimiento economico al largo plazo.
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Anexo 1: Resultados Causalidad a lo Granger

Granger causality Wald tests

+ +
| Equation Excluded | chi2 df Prob > chi2 |
| + |
| gdp exp| 3.7161 2 0.156 |

| gdp fdi| .02111 2 0.990 |

| gdp ALL| 6.2055 4 0.184 |

I + |
| exp gdp| . O o

| exp fdi| 7.8365 2 0.020 |

| exp ALL| 7.8365 2 0.020 |

I + |
| fdi gp| . 0 . |

| fdi exp| 1.7402 2 0419 |

| fdi ALL| 1.7402 2 0419 |

Granger causality Wald tests

= s R ____ % _ ______________& = +
| Equation Excluded | chi2 df Prob > chi2 |
R TR b |
| gdp exp| 2.0105 2 0.366 |

| gdp fdi] 9.0798 2 0.011 |

| gdp ALL| 14592 4 0.006 |
[F-mmmmmeee - “hommmmmmnmo oo |
| exp gdp| . O o

| exp fdi| 1272 2 0.002 |

| exp ALL| 1272 2 0.002 |
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gdp| . O . |
exp| 7.8472 2 0.020 |

ALL| 7.8472 2 0.020 |

B S +
Granger causality Wald tests

e~ R W —— A +
| Equation Excluded | chi2 df Prob > chi2 |
pommrereeee e |
| gdp exp| 13.146 2 0.001 |

| gdp fdi| 6.3125 2 0.043 |

| gdp ALL| 15214 4 0.004 |
% B B |
| exp gdp| . O o

| exp fdi| .84891 2 0.654 |

| exp ALL| 84891 2 0654 |
pommeeereeneees e |
| fdi gdp| 27779 2 0.249 |

| fdi exp| 45351 2 0.104 |

| fdi ALL| 15975 4 0.003 |

. Xtcointtest pedroni Ifdi Igdp lexp, demean
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Anexo 2: Resultados Cointegracion de Pedroni.

Pedroni test for cointegration

Ho: No cointegration Number of panels = 3

Ha: All panels are cointegrated Avg. number of periods = 36.333

Cointegrating vector: Panel specific

Panel means: Included Kernel: Bartlett
Time trend: Not included Lags: 3.00 (Newey-West)
AR parameter: Panel specific Augmented lags: 1

Cross-sectional means removed

Statistic p-value
Modified Phillips-Perron t -3.1855 0.0007
Phillips-Perron t -8.8862 0.0000
Augmented Dickey-Fuller t -1.7435 0.0406

. Xtcointtest pedroni lgdp Ifdi lexp, demean

Pedroni test for cointegration

Ho: No cointegration Number of panels = 3

Ha: All panels are cointegrated Avg. number of periods = 36.333
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Cointegrating vector: Panel specific

Panel means: Included Kernel: Bartlett
Time trend: Not included Lags: 0.00 (Newey-West)
AR parameter: Panel specific Augmented lags: 1

Cross-sectional means removed

Statistic p-value
Modified Phillips-Perron t 0.6892 0.2454
Phillips-Perron t 0.5378 0.2953
Augmented Dickey-Fuller t 0.3676 0.3566

. Xtcointtest pedroni lexp Ifdi Igdp, demean

Pedroni test for cointegration

Ho: No cointegration Number of panels = 3

Ha: All panels are cointegrated Avg. number of periods = 36.333

Cointegrating vector: Panel specific

Panel means: Included Kernel: Bartlett
Time trend: Not included Lags: 2.00 (Newey-West)
AR parameter: Panel specific Augmented lags: 1
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Cross-sectional means removed

Statistic

Modified Phillips-Perron t
Phillips-Perron t

Augmented Dickey-Fuller t

p-value
0.1107 0.4559
-2.1353 0.0164
-1.8555 0.0318
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